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LL #ARS, martes 20 de enern de 2035

El FMI recorta de nuevo la previsiéon

de crecimiento econémico global

Solo mejora e prondstico para 2015 y 2016 de EE UU v Espaiia
cree que el impulso del petrélen baralo queda ahogado por otros efectos negalivos

- Bl organismo

Lasas de interés reales”, seiialn.

En Japdn, quc entrd en reee-
sidn en el tereer Lrimestee de
20%, ni siguier Jn gran evpun-
sion monclark leyvada a cabo has-
ra ahora ha evitado la rebajs del
consunto. Bl eguipo de Blanchard
ha reducido en dos décimas fo
que esperaba de los niperes para
cste afio, hasta defar €} gumento
del PIB ent of 0,6%.

En global, Ia cxpansion econad-

ANANDA MARS
Madrid

EPreuisiones econdmicas del FAj)

VARIACIGN ANUAL DEI, Br3 %)

mica mandial para este ejercicio
v cl siguiente se sita en el 3,5% v
%, tres décimnas menos que

La rebaja de las previsiones de NUEVAS PREVISIONES mado hace (tes meses. La
crecimiento poc parte del Fondo B TrORL recuperacion pierde fuedle infor-
Monelario Tnieracional (FMD) ;. Diferencia coplasiiftimas me Iras informe. Bl propio FM!
seba converlido en un ritual que previsiones de octubre 2ony recenoit este oLofio que sus pre-
se Iepite cada tres neses de {or- R (puntas parcantuales) .- - - - visianes o un afo paea el periodo
ma inquietante desde gue comen- 2013 2015 | ‘2016 2015 | 2016 201§-2014 “demasiado optimis-
z0 la gran crisis ccondinica. Cuan Todas 33 33 135 A7, 03§ 83 tas”en general, unas seis décimas
dolaceonomia de Japén, China v ECONGMIAS AVAMZADAS 13 [T I Wi I s 58 0,6 punios porceniiales— supe-
]:_l 2003 CUT0 No dan sarpresas po- s EEUU ; 22 14 26 33 0z riores a ks I:E.‘;lllllfldﬁ 3
sitivas, el nuado solo puede cop- e : Ahora, ni siquicra ol abarata-
fiar su cxpansion 2 la que aitn es Zonaeuro oE s L mitenta det precio del petrdleo ank
i q p P
i primera poteacia, Estados Unl- BE Alemania s 1.5 13 i 1 & Jos economistas del Fondo a
dos, pero cste empuje no basta I8 Francia 03 0,4 09 13 aftadir unas déciings a sus ya re-
La institucidn que dirige Ciiristi- & B ftalia Er] 04 0,4 ‘08 bajas previsiones dc octubie. La
¢ Lagardi L:Ullﬁﬂ'llll o que to- T Eepann Ry T2 e caida de los precios del erudo, de
dos los analistas csperaban: el " - un 58% desde seplicmibre,
mundo crecerd neenos de lo que L Japda estimulante en foda regla par
habizn valculudo en actubre, Y 1 Reinn Unido e actividad econdniics, pera f FM
las expectativas de entonces ya snada eoiwluye que “ese estimulo se ve-
se hahtan rebajudo respeeto adas Otras econamias pyanzadas rd ampliamente superado por lac-
afleriores. ECOMONIAS EMERGENTES ¥ EH DESARROLLO lores negativos”, como i do

Fl PIE de EE UU amnentara
w 3,6% este affo ¥ un 3,3%

% en
2016, lo qute supone Un incremen-
to de medio panto v Lres décinas.
Tespectivamenle, con relacion o
los prondsticos de hace tres me-
ses, La otra Gniea gran economia
cuya harizonte mciora €5 fu espa-
fola, que en 2015 avanzasia un
2%, segin ¢f FAL, tres décimns
mds gize lo calculada hasta ahora,
mientras que ey 2086 s¢ mantic-
ne l estimincion del 1835,

Pers estas [menas nucvas cor-
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cnmergentes falinoamericsnos v,
cn definitiva, el vesio del mundo.
“Los nuevas faclores gue respak-
dan el crecimiento. coma el bajo
precio del petroleo o lu deprecia
cion del caro y el yen, estan més
e compensados por olras ler-
2as negilivas persislentes, inchs:
yendo el prolengade lepado de Ja
<risis ¥ un crecimiento potencial
mis hajo en muchos paises”, se
g0n el cconomista jefe del FMI,

chard. El orgunismo
presentd esed nadrugada bas nue-
vaas estisnationes en Pekin, la capi-
tal de un gigante que hace wnos
aitos ern capaz de empujur a lis
economias  desarroiladas,
gue lambién, cenmo el reswe de
nuevas polencias en desarrolle,
hia echado ¢t (reno.

La economia china avanzars
este afo tres décimas menes de
o previste e ocrubre v medio

punto menos on 2015, hasta un
6.8% ¥ un 6.3%, micntras que ka
veloeilad de erucers superala el
7% hasta 2014. La zona curo, por
su parie, crecers un 1,2% en 2015
vun 14% en 2016, lo quie supone
un recorte de dos ¥ tres déeimas
respecto s Lo Qltima estinacion,
que tambicén se rebald. EF FAMI
espera un impualso de fas nuevas
medidas monetarias que sprue-
be ¢f Banco Central Enropec

(BCE), que dai bz verde a Ta
compra musive de deuda pibli-
"I Fonde insiste en esta linea
sin relerirse a la zons enro: “St
un ntlevs descenso <le la infla-
idn, aunque sen temporal, hace
bujar mas las expeciativas infla-
cionarias en las grandes econo
mias, la politica monetaria debe
conservar la orientacién acomn-
daticin a través de otros medios
para impedir que avnenien s

dad de la inversion 2 medida que
muchas ceonomins avanzadas y
de mercados emergentes contl-
mien sdaptindose a wn crech
miento a niedio plazo gue ofrece
expectativas nienas alentadoras™

T medio plazo, cso s lo g
ewla ver preocupa mids en el Fon-
do, e] riesgo de un “eskancamien-
to seeular” gue s puesto en el
centro del andlisis antiguo secre-
tario del Tesorn estdannidense

Agitando las
proyecciones

SANTIAGO
CARBO

Por si haeer previsiones econdmicas esta-
ba resuitando poco cemplicado, de fo
que viene por delante esta semana parece
nueii mezeld para poca coctelers. B po
sible anuncio de las compras de deuda
por parte del BCE y las elecciones en Gre-
ci son dos extremos de v vealidad com-
pleja que, desgracindamente, no se tocan.

Ll FMi ha mareado el punto de pai
da con la actualizicién de sus previsio-
nes. Alisha i empeoramiente generali-
zado del ereciniente econdmico mundial
€Oof pacas cxeepriones, como Estados
Unidos o Espana. Parva nuestro pais, el
orgismo interpacional se afinca con
las previsiones de consenso y estima que

este aito e} erecimiento del PIB serd del
2%. No ¢s que ¢l Fondo destague por su
capacidad predictiva, pero establece ten-
dencias y conparaciones que sai una Te-
lerencia y. cn csta ocasion, Espania queds
bien parada. Quce este pancrima se cum-
pla al nal det aito o gue tas previsiones
ucaben parecidndose como un huevo a
uaa castafia depende de muchos de los
ucontecimientos ¥ batallas gue ahora sc
estdn librande, econdmicas v politicas.
Enire tas primeras, el propio FMT Hama
{a alencion sobre ¢l Lobugdn en que se ha
convertido ¢l mereado de divisas, lasaite-
raciones (positivas y negativas) de la cai-
du det precio del crudo o 14 pérdida de
vigor en la pujanza de los paises cmergen-
1es. El FML sitia, de hecho, o Baropa co-
e uno de los ricsgos a la baja de i eco-
sotniz inundial, con posible pardlisis a la
Jjaponesa incluida. Todo ello, en un entor-
no de mayor volatilidad en los mercados
y de caida generatizada de Ia inversion,
no exclusivos del continen e curopeo, En
et a kos avatures politicos, van desde
un Estades Unidos que pavega a pesar
del blogueo impuesto por la mavoria re-
publicany hasts el popuiisio que acecha

en una Ewropa eansida de esperar, peco
dada a los sacrificios de largo plazo.

En Europa, la gran referencia de In se-
mana st en ia esperanza de gue ¢ BCE
acabe de una vez por todas desutando g
cxpansion cuantiiativa (QE) con ayiseu-
tas. Ese QF que fue durante un ticmpo un
imposible. tueso un mesias ¥ shera un
forzado experimente, posiblemente des-

Aunque no destaca por su
capacidad predictiva, la

imstirucitn tija tendencias,
v Bspafia sale bien parada

virtuade. Los mercados lo esperan, sndu
alzo descontado, Tendrd un efecto positi-
ve on las expectalivas si sualeance cugnri-
tative es sulicientemente polente porque
serd oxigenn en formn de liquidez, pero
sU ipacto sobre la cconomis read puede
ser mis limitado, nenos aitn en los paises
que abandonen fas reformas

H] Fidl wilvierte (aimbién, ¢

da vez con

htip://lector. kioskoymas.com/epaper/services/OnlinePrintHandler.ashx ?issue=231720...

mayor intensidad, de |z debitidad de los
emergentes. En of cuadro de previsiones
para estos paises ninguno de ellos apare-
o eon unil revisién nasitiva. China esta
coniirmsnclo la tasa de crecimicnto ccond-
miconds reducida en muchos aios v Ja-
pan anda a la desesperada en su endsimo
plan de expanston. Brasil s¢ quedy verea
de v crechnienio nulo en 2015 ¥ e R
prevision de varlacion del PLU para ¢l con-
Hunio de Latinoaniérica se ha corvegido a
I hajs en un 1%, alzo que necesasiamente
nio es hueno para jos inflereses espaitoles.

Cabe también hacer mencidn al cre-
ciente “riesgo geopolitico™. Como guien
no yuiere insislir en un mal presagio, el
FMI se refiere en varias ocasiones 4 csla
fueente de incerlidumbre, ia guinda al pas-
te) de velalilidad que depara 2015,

En medio de este avispero, Hega pron-
to un nueve Foro de Davos, el World Feo-
nonic Forum, dande a pesas de que en by
agenda aparecen ¢f cambio climiitico o
las desiguatdades vome los emas estrella
cont adivra de miras, los srandes riesgas
globates serdn un asunto clave ambién,
porue nadie se olvida de cono es1d (en-
blando 1a tierra bajo nuestros phes.
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Larry Stmiiers. No es sofo que |2
veonomin global crezea menos, si-
no que |2 capacidad de csta para
crecer. si pustera todos sus recur-
s0s en marcha, fanbién retroce-
do: en ns cconomins avanzadas,
por eiemplo, el outpur potencial
e e un promedio del 25% enel
perinde 1996-2003, imivniray yue
epire 2004 ¥ 2011 bajé al 1.6,

L tivdn que pucde suponer ¢l
petrélen mds bardlo se diluye en
el tiempo v, adenuds, ticne eleclos
asimetricos. No soto es que lastra
1 los exportadores e impulsa a los
importadores, sine que entre es-
{os Giltimos, ks simubsciones reali-
zadas por ef Foado cilian el au-
nicnte dei PIB enlre el 04% y el
0,7% en 2015 e el casode China y
entre 0.2% v 6,5% o el de Estadas
Unidos. En pakbras de Dian-
chard. el descenso del coste del
ertide y b depreciavion ded enroy
] yen “uresn un mosaico compl-
cade”, fmptican “huenas nolicias
para los impotiadares v malas pa-
ra ls exportadores”. asi como
“buenus neticias para las econo-
smias vinculadas al curo y al yen y
malas a tas vinenkadas o dol

Fi Ujeretazo mis dure def FMI
se lo lleva Rusia, muy penatizada
precisamente por la cada del pre-
cio del petrileo desde hace unos
incses pere. sobre iode, por fos
clectos del coniicto en Yerania,
Ias sanciones econdmicas y fa pér-
dida de confianza. Las previsio
nes para este aiio haa caidoen 3.5
puntos porcentuales, hasta calou-
las wima recesion del 3%, v en 2
puntos percentuaies en 2816, has-
ta ¢l -1% Tumbién b suben los
exportadeics do Amdrice Latina.

Lo peor s que, segin ¢ Fon-
do. en muchas econvmias de mer-
cados eniergentes “ln politica mu
Croeennéniica sigue tenicndo un
margen limitado para respaidar
e crecimiento”. No olstante, hay
una venkana abierta, ¥a que el aba-
ratamicnto det pelidleo “suaviza-
v {a presion inflacionaria ¥ las
vulnerahilidades externas, lo cual
les dard a lus buncos centrales
opoitupidad de mantener sin al-
zas los tipes de politica monetaria
o de subirlos de manera mis pau-
ating”,

Blanchard deja un raye de es-
peranz: “Cuando nos rennames
de nuevo en primavera, Lspero
que nuestros prandstices hayan
side demasiado pesimistas”,

Espaia logra

la sexta revision
consecutiva al alza
de su desarrollo

El Fondo calcula que el PIB aumentara

el 2% este afo y el

A WARS / C. DELGADD
Madrid

Al Fonda Monetario Internacio-
nal (FMI) le costd realnente
creer en }a recuperacion de las
[rus Thacreecondmicns espafo-
las. La institucion ha cstado revi-
sando al alza las expectativas det
PIB espaiind desde hace mas de
N aA0, seis veees consecudivas,
hasta situar ia estimacién de cre-
cimiento para este aho en el 2%.
segiin fa Glima proyeccion le-
cha piblica esia madrugada. La
cifra coincide con la de Gobierno
de Marimo Rujoy. Es, junto a Es-
tados Unidos, 1 finica gran eco-
nonua que ha visio mejoradas
5U5 prespeclivas A CXpansion
prevista mids gue duplica 1o gue
el equipe de Clivier Blanchard, e
econamista jefe, esperaba
un afto, euandoe vaticing ¢ 0,8%.
Lug previsiones del Fondo pa
rit Espafia han sidoon los dos alti-
mos afwos las més modestas de
los gritndes orpanismos y sulrié
dures hasla octubie de Z013,
cuando lagrd su primers revision
al alza. Ahora, se coloca a la cube-
Za e URA CUNDZONR qUE €0 Cani-
bio ve rebajadas sus cstimacio-
nes. No obstamle, ¢l Fondo con-
tentpla que Ja cconomin csparioda
se ratenlice en 2046 v fija su creci-
miento en el L%, exnctamente el
mismo sivel que caleulabs hace
Lres meses
T honvdn &0 Ia hola de serv-
vias Uene que ver can el empleo.
En octubre ¢l Fonde solo eaicula-
Ia wna creacion de 130000 em-
pleos para 2015, frente a los
348.000 gue estima el Gobiernn.
Las estitnaciones sobire e mnerca-

1.8% el proximo

do laboral no se actualizaron
aver a lx neeva estimacion de fu-
cremento del PIB, cuee s ha njo-
¥ado en fas citadas dos décimas.

Donde fa recuperacion si pare-
ce asenfada €s en los mereados
fnancieros. Los bonos espafioles
a dicz afios tacaron durante I se-
sidn de ayer su minbmo historiee
en ¢l mercado secundario. Lesin-
versores se conformaron con una
rentabilidad del 1.47% para adyui-

La rentabilidad

de los bonos a una
década toca su
minimo historico

1ir estas abligaciones a Inrge phv
#0 de deuda soberann, mejoran-
do el récord miniino aleanzado el
2 de enere. La jormada terminGg
en ] 1,51%, en la lisea del vier-
nes, La prima de riesgo, ¢! indica-
dor gue senalz 1z distancia entre
los bones a 10 afios de n pais
les de Alemania, terminé en 107
ptilos bisicos, lros mas que gl
vicrnes, porgue tambicn bajd el
bono alemdn (dei 045% al
0,43%) ¥ Ta brecha cizlee antbos
s¢ mantuvo abierea,

Tl mercado optd por ignorar
la incertidunbre por las proxi-
masclecciones gricgas, que scce-
lebian el proximo fin de semana,
¥ SC I0straron optinistas anies
a proxima reumidn este jueves
del Bunco Centrd  Europeo
{BCE). Todas las miradas estin
sobre  su presidenie,  Murio
Draghi, que podria suunciar defi-

ECustes de financiacién en minimos
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Previsiones clave

w EF P catcula que la
economia espafiola
crece_ré_un 2% en a5,

* Mejora dos décimas fas
ditimas estimaciones de
octubre, y es mias del doble
en relacien con lo que
cafculaba hace un alio, Para
2016, espera un aumento
del PIR del 1,B5%, . -
& £f organismo actualiza
sus prondsticos sobre fa
economia mundial cada
tres meses y esta es fa
sexta revision at alza que
recibe Espana. La previsidn
de este aho se afinea con
del Gobierno.

La economia de Latinoamérica mejorara
la mitad que la de los paises avanzados

SANDRC POZZY, Muava York

El ubaratamiento del precio del
petrdleo v el crecimiento de Es-
radas Unidos no sen lo cura pa-
a I <lebilidad que sufte el vesto
de L eeonomis global, y en con-
creto Lalinpamidrica. Fl recorte
que &} Forddo Monclario fsterna-
cional {FMI) asesta ahora a la
region es considerable, de casi
un puato, al dejar et ereeinien-
1o previsto para la ceoneinia e
el 1.3% pura esle afio. Eforganis-
mo confia en que repunte at
2,3% en 2016, pero también en
este caso es medio punto menos
de lo anticipado en oclubre

La cxpansion de los pa
tinoaniericanos on 2015 serd so-
lo upa décima mds alta gue el

pasado cjcreicio v se gued:
mectio camino a la gue registra-
rin Las ceonomias avanzadas,
aungue el afio que vicne se pon-
drd a su nivel si las condiciones
10 52 tuercen. Ird alin mids reza.
gada frente al rendimicnte de la
ceonamia global, que ereeerd un
3,0% y un 3, 7% respeelhamente.

La rebaja se debe sobre todo
al brusce Irenaze de Bra
prinera cconomia de la region.
El FMI rebaja la prevision de cre-
cirnien to hasta solo el 0.3% puea
este aino y el 1,5% en 2016, un
recorte de L y 0.7 punios, res-
mente. A su lado, la reba
Jade pi ones gie los econa-
mistas del Fondo hacen para fa
evonommia mexicana es menor,
de (res décimas cada ano, hasta

dejar el erecimients estimado
en e 3,2% para este aio v el 3,5%
para el proxine.

Ladirectora gerente del FMT,
Christive Lagarde, ya dijo el pa-
sado jueves guc “hay factores

La entidad rebaja
del 1,4% al 0,3% la
proyeccidn de Brasil
para cste cjereicio

atn muy poderosos” que sipuen
poniendo frene al crecinienio
ccondntico global, pese a que el
abaratamicalo del petrdleo pue-
de dar un in1pulso mavor del cs-

peradeo. Bn el lado negarivo de la
balanza pesan las difienltades
por las gue atraviesan la 2oma
o ¥ Japon. Ja baja inversion,
la volarilidad de los mercados ¥
los riesgas geopnlilicns,

£l petréleo, de hecho, es ol
cjemplo que 3us cconomias po-
nen para poner en énfasis la
fragmentacién gue se vive en un
awmnde interconectado. En paln-
bras de Lagarde, un mismo cven-
0 provoes alwora maltiplicidad
de situaciones y el cfeclo es di
TENLe eNre paises y regiones, Pe-
1% lo que subysce en of fondo cs
que ¢l ereciiniento globdi “es
afin demasindo Ixjo, demasiado
wnlnerable y demasindo asimeé-
Lrica™,

El Banco Mundial preseatd

EL PAES

nithamente gue inkeia ef plan de
compra rrasiva de deuda sobera-
nd, el programe conecido como
quartiiative ensing (QE), la medi-
. excepcional mis dredstica en-
tre ks apiicadas hasta ahora por
pavte del curobaieo.

No sole los inversores dan
par desconiatlo que Draghi ian-
zard ¢l programa QE, sino guc
el presidente  de Francia,
Frangeis Mollande, también dio
ayur por hecho quc el BCE com-
prard deuda soberana 4 partir
del proximo jueves.

Lt Tesoro Pablico quicre se-
uir aprovechando eite afio la
buena mareha de los mercades
de denda de} pasado ejercicio,
El Minjsterje de Economia co-
IS Ayer que ulinizndo
misidn de m: bono sindicado

5, sewrn gseguro Furo-

sUS proyecciones hace uni sen-
i Anticipd un erecimicento me-
die del 2.06% entre 2015 y 2017
para América Latina. Es mds op-
timista gue €} Fondo, aunque di-
o gue este ya decepeionanle ren-
dimiento estard a expensas e
cémo progrese China. Es algo
que deja lambién en el aire la
institucién oniitilateral que diri-
g Lagarde. porgue su menor
crecimiento afecra a los paises
que le aportan materias primas.

Las ceonomias de los paiscs
emergentes ¥ en desarrollo ere-
cerdn este afio a uoa media det
4,3%, ritme que subird 2l 4.7% el
que viene, pero tinbidn aqui se
recorta casi cn medio punto res-
pecto a lo gue se predijo coinei-
dirndo con lz pasada combre
del FI celebrada en octibre.
Los emergentes pueden sufrir
un {riple golpe derivado de k.
apr cion del ddtar, det ol
de tipos de tntergs e EE UG y
de una mayor volatifidad en el
Mitjo de capitales.
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